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1. はじめに
1.1 ロシア経済の現況







しかし、 2008 年初夏に石油価格が下落傾向へと転じ、 8 月初頭にグルジアとの間で戦争が開始









фонд ） と 「 国 民 福 祉 基 金 」 （ Фонд 
национального  благосостояния）である
（ 【表 1】参照） 。両基金は 2008 年 2 月に
設立されたが、 それは 2004 年に設立され
た「安定化基金」を再編する形でなされ
たものであった。
ロシア経済がまだ順調な成長を遂げていた 2004 年 1 月、ロシア政府は将来における石油価格
の下落局面に備えて財政の安定化を図るべく、 「安定化基金」を設立した。その蓄積額は、同基
金が再編される直前の 2008 年 1 月末時点で 1,500 億ドルを超えるまでに至った
3。
2008 年 2 月、この巨額の基金は、既述のように「予備基金」と「国民福祉基金」 （正式名称「将
来世代基金」 （Фонд будущих поколений）
4）に分割されるという再編を受けた
5。
1 特に 147～148 ページ。
2 2009 年の実質 GDP 成長率はマイナス 7.9％であった（国家統計庁発表速報値による） 。
3 設立当初、基金の資金は単に中銀の国庫口座に積み立てられるだけであったが、2006 年 7 月以降、金融
資産、具体的には格付の高い外国の国債による運用が認められるようになった。
4 プーチン大統領（当時）による 2007 年教書演説において、 「将来世代基金」を「国民福祉基金」に改称
すべきと提案されたことをうけて、政府関係者は「国民福祉基金」との名称を用いるようになり、予算法
典の条文も「将来世代基金」から「国民福祉基金」に改訂された。
5 基金の設置根拠法である予算法典は、 国家院 （下院） および連邦院 （上院） ウェブサイト、 ならびに 2007
年 4 月 19 日付 Российская Газета によれば、同年 2 月 1 日から国家院において審議に付され、4 月 13 日に
第 3 読で可決され、4 月 18 日に連邦院によって承認された。
【表1】 ロシア財政の見通し
（単位：十億ルーブル） 2009年 2010年 2011年
歳入 7,336.0 6,950.0 7,456.0
歳出 9,662.2 9,887.0 9,390.0
財政赤字 2,326.1 2,937.0 1,934.0
政府系基金*からの補填 2,032.2 2,246.0 762.0
対外借入 - 430.0 515.0
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出所：ロシア中央銀行データを基に筆者作成
図 ロシアの原油・天然ガス等輸出動向（単位：十億ドル）
原油 石油製品 天然ガス その他























この財政支出増と税収減の結果、2008 年までの大幅な財政黒字（財政黒字の GDP 比は 2007














の預金に限定されることを批判し、原油のオプション取引も認められるべきだとしている（2007 年 4 月 23
日付 Moscow Times 紙） 。
7 2007 年 4 月 24 日付 Financial Times 紙。









から安定化基金の再編の形態が法制化された 2007 年 4 月にかけての時期に絞った上で、安
定化基金の再編をめぐる動きを検討する（文中に登場する人物の肩書きは上記期間のもの
である） 。また、安定化基金の設立前史についても、先行研究が指摘していない点を中心に














































に言及している（同書 391 ページ以下） 。
すなわち、1990 年代末の時点で、世界 15 カ国において、財政を安定化させる目的により
予算外で資金を蓄積・運用する基金が存在しており、それらは（イ）財政安定化基金、 （ロ）

























設けられた（Улюкаев [2004]396 ページ以下） 。それによれば、2002 年度における財政黒字想定
額の 61.55％、歳入想定額の 5.16％が「財政予備」に繰り入れられる。また、2001 年度内に執行
されなかった分や想定された歳入を超えた分も、 「財政予備」に繰り入れられる。そして、 「財政
予備」 からの支出は、 財政赤字の補填ないし対外債務返済に限定される （2002 年予算法第 2 条） 。


















2004 年初に安定化基金が設立された後、 その資金の蓄積方針や使途に関して、 既述のように、
政府内部において路線対立が生じた。 この安定化基金に関する路線対立は、 経済政策をめぐる路
11 移行期経済研究所は政府内のリベラル派エコノミストに対して影響力を持っているといわれる。
12 ロシアの財政年度は毎年 1 月 1 日に開始され、12 月 31 日に終了する。
13 1998 年 7 月 31 日付連邦法第 145 号。
14 具体的には、予算法典において財政赤字を規定した第 13 章「財政赤字ならびにその補填の資金源」の章
末にある第 96 条の後に、安定化基金を規定する 5 つの条項（第 13.1 章の第 96.1 条から第 96.5 条）を追加
するという形をとった。第 13.1 章は「ロシア連邦安定化基金」と題されており、以下、第 96.1 条「ロシア
連邦安定化基金」 、第 96.2 条「安定化基金の形成規定」 、第 96.3 条「安定化基金の資産利用」 、第 96.4 条「安
定化基金の資産管理」 、第 96.5 条「安定化基金資産の運用に際しての勘定と会計制度」となっている。7
【表2】 石油ガス部門の収入規模
98年 99年 2000年 01年 02年 03年 04年 05年 06年 07年
（十億ドル） 17 24 43 40 45 61 88 134 165 181
（GDP比％） 6.3 12.1 16.7 13.2 13.1 14.1 15.0 17.6 16.5 14.0
（十億ドル） 22 15 20 22 21 28 32 44 57 61
（GDP比％） 8.1 7.6 7.7 7.0 6.0 6.4 5.4 5.7 5.7 4.7
（十億ドル） 39 39 63 62 66 89 120 178 222 242
（GDP比％） 14.4 19.7 24.4 20.2 19.2 20.5 20.4 23.3 22.3 18.8
注：ユコス社売却による収入は含まれていない





















務省系シンクタンク「Economic Expert Group」代表） 、ヴァクレンコ（ロシア国立高等経済研究
院） 、クリヴェンコ（ロシア国立高等経済研究院）がロシアを代表する経済関連の学術雑誌であ
る『経済の諸問題』誌の 2009 年 2 月号に発表した論文で示した推計値を取り上げて、概観して
みる（Гурвич et al. [2009]） 。
グールヴィチらの推計によれば、石油・天然ガス両部門による収入の合計（名目値）は、90
年代末は 390 億ドルであったが、2000 年代に入ると国際的な原油価格の上昇傾向と比例して急
速な伸びをみせ、 2000 年には 99 年比で約 1.5 倍の 630 億ドルとなった。 これを GDP 比でみると
24.4％であり、GDP のほぼ 4 分の 1 を占めるに至った（ 【表 2】参照） 。その後、安定化基金が設







約 3 割であったが、安定化基金が発足した 2004 年には約 4 割、2005 年以降は約半分を占めるに
至った（ 【表 3】参照） 。地方財政もあわせた統合財政でみると、その比率はさらに高まる。
【表3】連邦財政における石油ガス部門からの税収
02年 03年 04年 05年 06年 07年
GDP比％ 6.3 6.4 8.0 11.4 12.5 9.2
うち安定化基金繰入分 - - 4.1 7.0 6.1 6.0
連邦財政歳入比％ 33.1 31.1 39.1 49.1 56.1 49.1
統合財政における石油ガス部
門総税収比％ 79.2 77.6 80.9 84.7 90.1 83.5
注：ユコス社売却による収入は含まれていない


































ちなみに、 （イ）は「予備基金」 、 （ロ）は「国民福祉基金」 （当初の名称は「将来世代基金」 ）
として、2008 年 2 月に安定化基金を再編する形でそれぞれ設立されているが、この再編構想の
原型を、このクドリン論文においてみてとることができるのである。

























17 例えば、2005 年 6 月 16 日の閣議において、赤字予算を組んででも経済発展を加速させるべきとの閣内
の意見に対し、「そのような考えは経済的過激主義である」と批判しており（6 月 16 日付 ITAR-TASS、6
月 17 日付 Moscow Times 紙）、また同年 6 月 23 日の閣議においては、積極的な財政支出により 2010 年ま
でに 2003 年比で GDP を倍増させるという目標の遂行に固執するフラトコフ首相に対して「非現実的であ
る」と激しい口調で述べている（6 月 24 日付 Moscow Times 紙）。
18 2005 年 11 月 22 日に開催された英王立国際問題研究所及びインターファクス共催の投資セミナーでの発




済発展貿易省のベラウソフ次官は、批判的見解を以下のように示している（2006 年 10 月 26 日
付 Ведомости 紙） 。そこでは、財務省のいう「石油ガス外予算」という発想については、理論的
な存在意義を認める一方で、ベラウソフは、支出面に関して、財務省のアプローチに賛成してお







流動性が高く収益性の良い証券に投資しなければならない。 第三の部門 （投資部門） は、 事実上、
年間 GDP のおよそ 3.5％規模の予算が割り振られることになるが、 現在ではおそらくその額は効
率的に消費されるだろうとした上で、ベラウソフは、資金は基本的には運輸、電力網等といった
インフラ整備に投入されると主張している。


















原油価格で 1 バレルあたり 20 ドルであったものが、2006 年予算以降、フラトコフのイニシアチ
ヴにより
23繰入基準価格は 27 ドルに引き上げられた。その結果、ウラル原油価格 7 ドル分の石
油部門税収が安定化基金ではなく連邦予算の本体に繰り入れられることとなり、 その分、 安定化
20 例えば 2005 年 6 月 16 日の閣議において、フラトコフは「GDP 倍増を射程に入れた中期計画を達成す
るために必要とされることを実行せよ」と閣僚に対して命じている（6 月 16 日付 ITAR-TASS 等）。
21 2005 年 2 月 24 日付 Коммерсантъ 紙。
22 2005 年 3 月 4 日付 Ведомости 紙等。具体的には 2007 年予算から税率を引き下げようと試みたが、結局
実現されなかった。




階で財務省はまず 21.5 ドルまでの引き上げを容認した。その後、財務省はさらに 23 ドルまでの
引き上げを認めたが、 2005 年 3 月下旬には政府付属委員会が 25 ドルまで引き上げるよう財務省














安定化基金への繰入減少 × × ○
インフラ整備への支出増加 × ○ △
















24 2005 年 3 月 31 日付 Финансовые Известия 紙。
25  Гурвич(2006), 40 頁。
26 2005 年 10 月 14 日付 Время Новостей 紙。
27 2005 年 10 月 13 日に開催された高等経済大学におけるラウンドテーブルでの発言 （2005 年 10 月 14 日付




































28 2006 年 4 月 4 日付 Коммерсантъ 紙に掲載。
29 大統領府ウェブサイト www.kremlin.ru 参照。
30 同上。
31 例えば Кудрин[2006с]において、 「安定化基金は現在、インフレ及びルーブル高から（ロシア経済を）防
衛している。＜中略＞安定化基金をさらに理性的に蓄積していくために、我々は同基金を予備基金と将来







のの、プーチンによる裁定もあって、最終的には、2007 年 4 月 26 日に、予備基金と将来世代基
金（のち国民福祉基金と改称）という二つの基金に分割する内容へと予算法典が改正され、翌




第 13.2 章 連邦予算における石油ガス収入の利用
第 96.6 条 連邦予算における石油ガス収入
第 96.7 条 連邦予算における石油ガス外赤字
第 96.8 条 石油ガス移転
第 96.9 条 予備基金
第 96.10 条 国民福祉基金
第 96.11 条 予備基金および国民福祉基金の資産管理




















32 予算法典の修正の際、 安定化基金を規定した第 13.1 章 （第 96.1 条から第 96.5 条） は効力を停止された。
33 クドリンに対する国際的な評価の一例を挙げると、2008 年のメドヴェージェフ政権発足にあたり、クド
リンが財務相に留任したとのニュースを受けてロシアの株式市場は値上がり傾向をみせたといわれている。



























本稿は、 2007 年度比較経済体制学会全国大会 （2007 年 6 月：富山大学） における自由論題報告 （討論者：
田畑伸一郎・北海道大学スラブ研究センター教授） 、東京大学経済学部奥田ゼミにおける報告（2009 年 12
月） 、一橋大学経済研究所岩﨑・雲ゼミナールにおける報告（2010 年 2 月）に加筆・修正を加えたもので
ある。有益なコメントを下さった方々、特に（コメントを下さった順に）田畑伸一郎先生、奥田央先生、
岩﨑一郎先生、雲和広先生に感謝を申し上げます。
35 2007 年 5 月 28 日付 Moscow Times 紙。
36 同上。
37 日臺健雄 [2009b] 参照。
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